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La union bancaria y la empresa espanola:
una palanca de crecimiento

Mucho se ha hablado de la union bancaria en los foros financieros y regulatorios europeos
en los Ultimos tiempos, debatiendo como conseguir gue el sistema financiero de nuestro
continente opere cada vez mas como una unidad, con un mercado, unas reglas de juego y unos
procedimientos comunes. De hecho, la union bancaria es uno de los proyectos mas importantes
en Europa desde la creacion del euro, y de su éxito depende en Ultima instancia la credibilidad
y la supervivencia de la propia moneda unica.

Ahora bien, /gué supone este gran proyecto europeo para nuestro dia a dia, para Espana,
para nuestros bancos y para la gran o peguena empresa espafnola? En este articulo se intentara
responder a estas preguntas separandolas en tres bloques. En primer lugar, se definird en qué
consiste el proyecto de union bancaria y cuando estara operativo. En segundo lugar, se analizara
qué impacto tendrd sobre los bancos espafoles o0, mas concretamente, sobre los bancos de
cualguier nacionalidad que vayan a operar en nuestro pais. Por ultimo, se abordara el impacto
que estos cambios tendrdn sobre la empresa espariola.

¢Queé es la unién bancaria?

Afortunadamente, los peores momentos de la crisis financiera internacional parecen haber
quedado atras. Los mercados internacionales ya no discriminan a los emisores de economias
periféricas solo por su procedencia, la liquidez parece estar volviendo a los mercados y se
aprecian los primeros signos de demanda extranjera para 10s activos espafnoles. Ahora bien, aun
estamos lejos de unos niveles normalizados. Y esto no supone volver a los mejores momentos
de antes de la crisis, donde se minusvaloraban los riesgos v la liquidez parecia inagotable, sino
alcanzar un “nuevo equilibrio”.

En la actualidad, hay numerosas sefales de gue los mercados europeos, lejos de haberse
normalizado, siguen fragmentados y operan mas como una suma de mercados nacionales poco
comunicados entre si. En primer lugar, el mercado interbancario no funciona adecuadamente.
La exposicion promedio de los bancos de los paises centrales europeos a los bancos de los
periféricos se ha reducido un 55%. Y lo que es peor, incluso los bancos de los paises centrales
han reducido un 42% la exposicion entre ellos. ¢En qué tipo de unidn monetaria las entidades
financieras de los distintos paises no se fian las unas de las otras y no se prestan entre si?
Ademas, la crisis condujo a un circulo vicioso entre riesgo bancario y soberano. Por una parte,
el que un gran numero de entidades europeas tuvieran gue ser rescatadas por sus gobiernos
con un coste significativo para el contribuyente hizo que el mercado asumiera que los riesgos
de que una entidad quiebre estan muy relacionados con gue arrastre con ella a su estado. Por
otra, un estado con unas finanzas publicas débiles no podra asistir a sus entidades. Por tanto,
la fragmentacion financiera actual debe resolverse cuanto antes, dado gue hoy no se puede
garantizar un marco de competencia comun en Europa y esto es incompatible con un proyecto
en el gue nos embarcamos hace ya tiempo: la union monetaria. Para ello, la union bancaria es
fundamental.

(En qué consiste una union bancaria? En cuatro pilares: una regulacion bancaria plenamente
armonizada, un supervisor Unico, un marco comun de resolucion de crisis y un mecanismo
Unico de aseguramiento de depodsitos.
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« Regulacion unica: El que todas las entidades utilicen las mismas reglas de juego para competir
en el mercado europeo supone una precondicion para la integracion. Por ejemplo, la Directiva
de Requisitos de Capital (Capital Requirements Directive, CRD V) entré en vigor este afo. Otras
piezas de regulacion importantes son las Directivas de Recuperacion y Resolucion Bancaria
(Bank Recovery and Resolution Directive, BRRD), y de Esquemas de Garantia de Depositos
(Deposit Guarantee Schemes Directive, DGSD) deben entrar en vigor en enero de 2015.

= Supervisor unico: Su papel es crucial para restablecer la confianza y asegurar al contribuyente
que sus fondos estan bien gestionados. Se espera qgue se implante la supervision directa del
Banco Central Europeo (BCE) sobre alrededor de 130 bancos significativos en noviembre de
este ano.

« Resolucién unica: La crisis actual ha demostrado lo importante que es tener un sistema
preacordado para, en caso de resolucion de una entidad, romper el vinculo bancario-soberano
y evitar el impacto sobre el contribuyente. Segun la Directiva de Recuperacion y Resolucion
(BRRD), las pérdidas se absorberian en su caso por parte de los acreedores de la entidad
(bail-in), aungue sin alcanzar a algunos pasivos, como los depdsitos cubiertos. La aprobacion
definitiva del mecanismo de resolucion se espera para el primer trimestre de 2014.

« Fondo de garantia de depdsitos comun: Su creacion evitara que las entidades dependan en
Ultima instancia de la fortaleza de su soberano. Aun no se dispone de un calendario para este
pilar, que deberia constituir el Ultimo paso en la union bancaria, pero la Directiva de Esquemas
de Garantia de Depositos ya contempla una armonizacion de los fondos nacionales.

¢Qué impacto tendra la union bancaria en las entidades financieras?

El entorno en que las entidades financieras operaran después de la crisis no se parecera al
actual, ni al que habia en los afnos del boom. En primer lugar, las economias mundiales han
experimentado durante este periodo cambios significativos. Es el caso de la espafnola, que no
va a volver a crecer a las elevadas tasas de principios de siglo sino mas cerca de su crecimiento
potencial, que esta en torno al 1,5-2% anual. En segundo lugar, los mercados financieros no
volveran a ofrecer una liquidez tan abundante y barata como en el pasado, pues los agentes
son ahora mas conscientes de 10s riesgos que asumen. En tercer lugar, también los agentes
implicados variaran su comportamiento. Los reguladores y supervisores incrementaran su
presion sobre el sistema bancario, intentando evitar que se repitan episodios como los de la
reciente crisis. Los clientes tendran un comportamiento mas en linea con un mercado maduro,
donde los particulares no podran seguir aumentando su endeudamiento hipotecario a ritmos
tan elevados, por haber alcanzado ya un nivel alto de créditos; y donde las empresas optaran
por vias de financiacion alternativas, como la emision de deuda, como complemento al crédito
bancario. En cuarto lugar, el avance tecnoldgico es imparable, y ello cambiara radicalmente la
manera en gue las entidades financieras operan y se relacionan con sus clientes. Por ultimo,
todos los agentes tendran un cariz mas europeo, desde |os reguladores hasta los clientes, en el
marco de la progresiva integracion que propiciara la union bancaria.

Profundizando en este ultimo punto: /por qué tendrian los bancos europeos que operar mas
en nuestro pais, o 10s nuestros en otros paises europeos? En primer lugar, porgue la union
bancaria deberia traer consigo un aumento de la confianza. Las entidades de distintos paises que
sepan gue operan con reglas comunes y supervisores comunes tenderan a fiarse mas las unas
de las otras, a aumentar sus flujos interbancarios (mejorando la liquidez), a llegar a acuerdos
para financiacion conjunta de proyectos o a dar un mayor valor a los avales trasnacionales. Por
ejemplo, un banco del pais X dard mas valor al aval gue un banco del pais Y dé a una empresa
de su misma nacionalidad para exportar al pais X. En segundo lugar, la progresiva armonizacion
de las condiciones de mercado deberian propiciar las fusiones y adqguisiciones trasnacionales
entre entidades financieras europeas.

Ademas, la union bancaria ayudara a gue se mantenga la competencia en Espafa, a pesar de
la reduccion en el niumero de entidades que se ha experimentado durante la crisis. Por una
parte, no es evidente que la reduccion en el numero de entidades reduzca la competencia, a
menos que se traspasen ciertos umbrales de los que el sistema financiero espanol esta lejos.
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Ademas, existen otros factores que posiblemente van mas que a contrarrestar esta tendencia
a la concentracion aumentando las presiones competitivas, como la mayor transparencia, un
cliente mas exigente y mas consciente de los riesgos vy, sobre todo, la union bancaria europea,
que propiciard que los consumidores tengan acceso a un conjunto de entidades bancarias
mucho mas amplio. En el medio plazo la unidon bancaria conducira a un mercado financiero
realmente europeo, con entidades transfronterizas que competirdn en el segmento minorista
en varios paises, aumentando de manera significativa la oferta y la capacidad de eleccion de
los consumidores. Para que esto ocurra sin cortapisas, serian necesarios cambios regulatorios
en Europa, de forma gue se cumple realmente el objetivo de la licencia bancaria uUnica vy las
entidades puedan operar libremente en todo el mercado Unico europeo.

Y el gran beneficiado de estas tendencias deberia ser el cliente bancario, que tendra acceso a
uNos servicios mas eficientes, mas baratos y mas homogéneos en toda Europa. Un buen ejemplo
de estas tendencias ha sido el proyecto de la Zona Unica de Pagos en Europa, SEPA (Single
Euro Payments Area). El que los pagos puedan realizarse en cualquier pais SEPA en las mismas
condiciones mediante transferencias, adeudos directos vy tarjetas simplifica las transacciones
trasnacionales, abarata los costes de las exportaciones y permite operar con una unica cuenta o
tarjeta en los 34 paises cubiertos por la iniciativa.

¢Qué impacto tendra la unién bancaria en las empresas espanolas?
Si el gran beneficiado de los cambios que experimentaran las entidades financieras es el cliente
bancario, esto engloba necesariamente a la empresa espanola.

Antes de analizar el impacto en las empresas cabria preguntarse, ¢por qué es esto importante
para la economia espanola? Las pymes espanolas, que suponen el grueso de nuestro tejido
productivo, son muy dependientes del crédito bancario. A diciembre de 2012, el 61% de los
pasivos de las pymes espanolas correspondia a deuda bancaria, y excluyendo a Alemania que
tiene un ratio similar (66%), paises como Francia (51%), Italia (44%) o Portugal (54%) tienen un
porcentaje menor’. Ademas, un 23% de las pymes espafnolas encuestadas por el BCE? afirman
que su peor problema es obtener financiacion, siendo éste su segunda mavyor dificultad por
detras de un 27% que afirman que lo es encontrar clientes. En un pais no periférico, como
Alemania, estos porcentajes son un 8% y un 29%, luego el peor problema con diferencia es
encontrar clientes.

En términos generales, las empresas espanolas se beneficiaran de la union bancaria porque ésta
supone gue las entidades financieras podran apoyar mas decididamente la recuperacion de las
economias y esto supondra un mejor clima economico en la zona euro. En ese nuevo entorno,
mejorara la confianza y la demanda (nacional o extranjera) de los productos que produjeran las
empresas espanolas.

Una Europa mas estable deberia traducirse también en un mejor clima para los negocios, donde la
mayor confianza llevara a una mayor inversion por parte de los agentes privados y publicos. Las
empresas esparnolas podrian también aprovecharse de los pedidos que esta inversion generaria.

Mas evidentes son las ventajas para las empresas que exporten o planeen empezar a exportar en
un futuro inmediato. Estas podrian beneficiarse de mayores facilidades al operar el mismo banco
trasnacional en varios paises 0 con bancos nacionales que tengan acuerdos de colaboracion
entre si. Como ya se ha mencionado, serfa mas facil que se admitieran por ejemplo avales de un
pais en otro si mejora la confianza entre entidades, y los tramites se agilizarian.

En el limite, cuando la union bancaria consiga limitar la fragmentacion financiera europea, eso
disminuira los costes de financiacion de las entidades periféricas, |0 que desencadenara un
abaratamiento del crédito. Por ejemplo, l0s tipos de interés de los créditos nuevos con importes
por debajo de un millén de euros y hasta un ano (que se suelen usar como “proxy” del crédito a
pymes) concedidos en Espafia han venido creciendo durante la crisis hasta estabilizarse en torno
al 5%, mientras disminuian en Alemania (hasta el 3%) y Francia (hasta el 2%). Esta evolucion
pone de manifiesto las distorsiones existentes en el mecanismo de transmision de la politica

1: Base de datos BACH. Porcentaje de pasivos excluyendo fondos propios.
2: BCE, Encuesta a Pymes sobre Acceso a la Financiacion, nov-13.
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monetaria. Si se analizan estadisticamente los determinantes de estos tipos® se aprecia que
en los paises periféricos el principal factor es el spread soberano, luego es la fragmentacion
financiera la principal responsable de los altos tipos de crédito en estas economias.

Por ultimo, en un entorno econdmico mMas positivo y con unos sistemas financieros mas solidos
y saneados, es de esperar gue las entidades vuelvan a impulsar la gue es su actividad principal,
la concesion de crédito. Asi, las empresas espafiolas se beneficiarian de este mayor flujo de
nuevo credito.

Dicho esto, el desapalancamiento del sector privado espanol sigue siendo necesario en términos
de volumenes. El crédito acumulado en Espafna aun es muy superior al de la zona euro, vy
siguen teniendo peso sectores con una limitada aportacion a la economia, como el inmobiliario.
Ahora bien, la reduccion del saldo vivo debe hacerse compatible con el flujo de nuevo crédito.
De hecho, las nuevas operaciones de crédito ya mostraron tasas de crecimiento interanuales
positivas en diciembre de 2013, y se espera que siga esa tendencia. De cumplirse las previsiones,
habra mas nuevas operaciones que amortizaciones a finales de 2015, que sera cuando empiece
a aumentar el saldo vivo.

En definitiva la union bancaria es un proyecto imprescindible, pues la fragmentacion financiera
actual es incompatible con un camino que emprendimos hace tiempo: el del euro. Pero ademas,
lejos de constituir un proyecto irrealizable y tedrico a nivel europeo, esta union bancaria tendra
repercusiones tangibles en Espana, en nuestro sistema financiero y en nuestras empresas, que
podran aprovechar mejor los beneficios de formar parte de una economia mayor, mas dinamica
vy mas eficiente: la de la zona euro.

3: Disponible en: http://www.bbvaresearch.com/KETD/fbin/mult/131029_OE_SistemasFinancieros_CarterasCreditoUEM_esp_tcm346-
407296.pdf?ts=3012014
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